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�$�� ���-'��� ���&-'1��� ��!� 	�(�'&�)�����
2'&��1��&���1�����	2�%�+�(����$����������(�'��
3�#���&� '���'(���+'�1-��-'��� '& �'�#���4�!�'
2�'�� 5�.� &6� �$�� �1�,� �$�� ������ ��!� �� ���!
&3��'�)�#�����'����&���6�')���!�!�(��& )���
'�+$����+'��)���������%,�3$�1$�����������$�
&3��'��&�����7�1'�!�������71$��+��6&'�8�� ��+
�$�����!�����+'�1-��-'��� '&!-1��&��6&'��$����')
&6��$���+'��)����� �2�'��5�.����&��-�$&'�9��
�$���������&� -'1$�����$��!�(��& )����'�+$��
&6� 6�')���!�� � �� �!!���&�,� -�!�'� 2�'�� 5��,
���+�"��� �&1��� -����� &6� +&(�'�)���� )�#
 -'1$�����+'�1-��-'���1&���'(���&������)�����
�����$�'�1������(&�(��+��� -'1$���,��$�����!
&3��'� �')������#�'����:-��$��� �$��'�+$�� �&
!�(��& ��$�����!�6&'��&��+'�1-��-'��� -' &����

�� ���!� &3��'� 3$&� ��� ��'&���!� ��� �$�� ����
 '&+'�)�)�#�������$��!�(��& )����'�+$����&
�$�� ������ &'� �� �&1��� -���,� "-�� !&��+� �&� 3���
'��-��������6����1�������"����#���4�!�'��$���1�,��6
��� ����� ��� �&�� '���3�!� 3$��� ���� ��')
�7 �'��,��$�����!�&3��'�)-���'� �#��$�������
6&'� �$�� ��7� 1'�!���� '�1��(�!� !-'��+� �$�� ����
��(���#��'��&6��$���+'��)������6��$���)&-��
��� �&��  ��!� 3��$��� 50� !�#�,� �$�� ������)-��
'�1&'!� �� ����� �+������ �$��  '& �'�#� 6&'� �$�
�)&-���!-�������&,��6������������'����:-��$�!
"�6&'�� ���� ��')� �7 �'��,� �$�� ���!� &3��'� ��
���"��� 6&'� ����'���� &�� �$�� �)&-��� !-��
�11&'!��+��&��$�����&'��#�����'�����&66�1�,���
����������"����')�����!�3$����$����������!
�� ���!� &3��'� ����'� ���&� ��  -'1$���� &6
!�(��& )����'�+$����2��%����$���)������$��
�$�����!�&3��'�������"���6&'��$��'� �#)����&6
��7�1'�!���,����3�����������'��������&)��1����,
��!��&��&�+�'�������+�"���6&'�����7�1'�!���-�!�'
�$������� '&+'�)����&)�� �& ��������$�����
�� !����1����(�� 6&'� 6�')�'�� �&� ����� �$��'
!�(��& )���� '�+$��,� ��!� "����(�� �$��� �$�
'� �#)������!������'�:-�'�)������$&-�!��&�
�  �#�����$�������-���&���
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4�!�'��$��"���,���6�')���!�!�(��& )����'�+$��
�+'��)���� 3&-�!� "�� �-�&)���1���#
'����:-��$�!� 3$��� �$�� 6�')���!� "�1�)�
�-";�1�� �&� �� !�(��& )���� '�+$��� ����)���
-�!�'�2�'��5�.�&'�5������$��"�������&� '&(�!��
�$���6�')���!�3&-�!��&��"���-";�1���&�������
6&'� ��(��� #��'�� &6� ��7� 1'�!���� �6,� - &�
�7 �'���&�� &6� �$�� ��')� &6� ��� ����,� �$�
6�')���!� "�1�)�� �-";�1�� �&� ��� �+'�1-��-'��
1&���'(���&�� ����)���� &'�  -'1$���� &6
!�(��& )����'�+$���-�!�'�2�'��5�.�&'�5��,�&6
�6���������3�'���-�&)���1���#�'����:-��$�!���
 '&(�!�!�����$��"����

�$����	2�� �')�����$��&3��'�&6����!�1&(�'�!
"#����������&�1���)���1'�!����+�������$�������
��1&)�� ��7� &'� ���+��� "-������� ��7� 6&'� �$�
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�)&-���"#�3$�1$��$�� '& �'�#� ��7���&���$�
���!� ��!� ��'-1�-'��� �71��!� 5�<=� &6� �$�
&3��'��� $&-��$&�!� ��1&)�� &'� �!;-���!
"-���������1&)�,�����  ��1�"�����4�!�'��$��"���,
�$����7�1'�!������&�3&-�!�"���(����"����&��$�
&3��'� &6� ���!� �-";�1�� �&� ��  -'1$���� &6
!�(��& )���� '�+$��� &'� ��� �+'�1-��-'��
1&���'(���&������)����-�!�'�2�'��5�.�&'�5���

�*��5�>�5�.0<�������

0�	12��3�/

2�'��5�.

��')���!� ��(��& )���� ��+$��� �+'��)����
�$������� '&+'�)�3���1'����!����.�?>�- &�
�$�� ����+��&6��$����')���!���!�@ ���� �1�
2'���'(���&���1���3$�1$�����'�"�1�)��2�'��5�.
&6� �$�� ��	2�%�� � ��')���!� ���+�"����#� 6&'� ��
�+'��)���� ���"���!�&���$����9��&6� �$�� 6�')
��!,� ��� �&)�� 1����,� &�� ���� ��1&)��� � �� ���!
&3��'� 3$&� 3����� �&�  �'��1� ���� ��� �$�
 '&+'�)�)-��� �  �#� �&� �$�� �&1��� +&(�'���+
"&!#�$�(��+�;-'��!�1��&�����+�,��$����+������(�
"&!#�&6���1��#,��6��$�����!�����&1���!������1��#%,
3$�1$��$���)-����&��6#�(�'�&-���&1����+��1���
��!��  '&(��&'�'�;�1���$���  ��1���&����6��$�
�  ��1���&�� ��� �  '&(�!,� �$�� �&1��� +&(�'���+
"&!#�)-������!�����&��$����1$�+����� �'�)���
&6��+'�1-��-'������%�6&'��  '&(���&'�'�;�1��&��
6��$�������  '&(����$���  ��1���&�,����)-��
 '� �'�� �� 6�')���!� !�(��& )���� '�+$��
�+'��)���� 6&'� �7�1-��&��"#� �$�� ���!�&3��'
��!��$���� �'�)���,���!�6&'�'�1&'!��+�3��$
�$��'�+����'�&6�!��!��

A$���� ��� �+'��)���� ��� ��� �66�1�,� �$�� ���!
&3��'�)�#� 1���)��� 1'�!��� �+������ �$�������
��1&)�� ��7� &'� ���+��� "-������� ��7� 6&'� �$�
�)&-���"#�3$�1$��$�� '& �'�#� ��7���&�� �$�
���!� ��!� ��'-1�-'��� -��!� ��� �$�� 6�')��+
& �'���&��'���'�1��!�"#��$���+'��)�����71��!
5�<=�&6��$�����!�&3��'���$&-��$&�!���1&)��&'
�!;-���!�"-���������1&)�,�����  ��1�"������$�
���!����&�����7�) ��6'&)�� �1����������)����
6&'�������'#���3�'�,�3���',���+$��,�&'��&�6�')
!'����+�� -������ �$�� ������)����� 3�'�
�) &��!�"�6&'���$���+'��)����3���'�1&'!�!�

��� �����)-��� "�� 6&'� ��� �������� ��')� &6� .0
#��'����!�)�#��&���71��!��0�#��'����A$������
��')� �7 �'��,� �$�� �+'��)���� )-��� "�
'����:-��$�!�"#��$��������-������������'���3�!
3��$��$��1&������&6��$�����!�&3��'��������!
&3��'�3$&�$���1&) ���!�3��$�2�'��5�.�)�#
'���3� �$���+'��)���� 6&'��� ��')�&6���� �����

��(���#��'����4�!�'�1�'�����1�'1-)����1��,���
�����&'��� &'��&��&6��$�����!�1&(�'�!�"#���
�+'��)���� )�#� "�� '����:-��$�!� "�6&'�� �$�
��')�����&�� !����� � �$��������)-��� '�1&'!��
�����6&'��$���)&-���&6��$���������(���#��'��&6
��7� 1'�!���,� 3$��� ��� �+'��)���� ��
'����:-��$�!�� � �$�� ����� )�#� "��  ��!� ��!
!��1$�'+�!������#���)�,���!���� �#�"�������$�
��)���$�����!�����&�!�

4�����@1�&"�'�.,��000,��$�� '&1��!��6'&)�����
 �#)����� 3�'�� -��!� "#� �$�� ������ �&
�!)������'� 2�'�� 5�.� ��!� �&�  -'1$���
!�(��& )����'�+$���&��6�')���!������1���$��
!���,� �$�� -��  '& '����!�  '&1��!�� &6� ����
 �#)�����$�(��"����6&'3�'!�!��&��$�������
�'���-'�'� 6&'� !� &���� ��� �$�� �+'�1-��-'��
2'���'(���&���-�!�1'����!�-�!�'�2�'��5���

2-'1$���� &6� ��(��& )���� ��+$���� � 2�'�� 5�.
���&� �-�$&'�9��� �$�� ������ �&�  -'1$���
!�(��& )����'�+$����&�6�')���!���!��&��1:-�'�
�+'�1-��-'���1&���'(���&������)��������$�����!
&3��'�)-����-")�������  ��1���&��6&'���2���&'
�������)�����&��$���� �'�)����&6��+'�1-��-'�,
��!� ��1�-!�� 3'������ �-  &'�� "#� �$�� �&1��
+&(�'���+� "&!#�� � �$�� ���� )-��� �(��-���
�  ��1���&��� ��!� '��8� �$�)� �11&'!��+� �&
����1��&�� 1'���'��� ��!� �� �1&'��+� �#���)
�  '&(�!�"#��$���+'�1-��-'��*&))����&�����
�$�� �1&'��+� �#���),�  &����� �'�� +�(��� �&
6�')���!��$���)�����1�'�����1'���'��,���1�-!��+
���!� �$��� ��� ��'&���!� ��� ��� ������ � �6��'
��+&�����&��� 3��$� �$�� ���!� &3��',� �$�� ���
)-��� �  '&(�� �$��  '�1�� �&� "��  ��!� 6&'� �$�
 -'1$���� &6� !�(��& )���� '�+$��� &'� �$�
�1:-�����&�� &6� ��� �+'�1-��-'��� 1&���'(���&�
����)�����

�$����	2��!�6�����B�+'�1-��-'���1&���'(���&�
����)���C������1&�(�#��1�����3$�1$,��-";�1�
�&�  �')����!� -���,� �$�� &3��'�  �')������#
'����:-��$��� �&� �$��  -"��1� $��� &'� $�'
!�(��& )���� '�+$��� ��!� )�8��� �� 1&(�����
'-����+� 3��$� �$�� ���!� �"��!��+� &�� 6-�-'�
&3��'�� &6� �$�� ���!%� �&�� �&� -�!�'��8�
!�(��& )����� �4�!�'�1�'�����1�'1-)����1��,
��� ����)���� )�#� "�� ��')�����!� 3��$� �$�
�  '&(���&6��$���&1���+&(�'���+�"&!#���!��$�
�+'�1-��-'�� *&))����&��� � 6� ��� ����)���� ��
��')�����!,��$��1-''����6��'�)�'8���(��-��&6
�$��!�(��& )����'�+$���)-���"�� ��!� �&� �$�
���,�3$�1$�)-���-����$�� �#)������&��1:-�'�
�+'�1-��-'��� 1&���'(���&�� ����)����� &�
�!!���&����6�')���!�
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2�'��5��

2-"��1��1������&6��000��!!�!�2�'��5����&��$�
��	2��� � 2-"��1� �1�� ���� 1'����!� �$�
�+'�1-��-'��� 2'���'(���&�� �-�!� ��!� '�:-�'�!
�$���� �'�)����&6��+'�1-��-'���&�����"���$��
 '&+'�)� ��� 3$�1$� ���+�"��� �&1��� -����� )�#
'�1��(��+'�����6&'��$�� -'1$����&6��+'�1-��-'��
1&���'(���&������)��������2-"��1��1���������&
�!!�!��$���+'�1-��-'���1&���'(���&������)���
 '&(���&���&6�2�'��5�.�%

�&�"�����+�"���6&'��$��+'���� '&+'�),����&1��
-����)-���$�(���!& ��!���!�(��& )����'�+$��
&'!����1�� '&(�!��+�6&'���2��� '&+'�)����$�
�&1��� -���� ���&� )-��� $�(�� �!& ��!� �
1&) '�$����(�����!�-��� �����&'�"��3��$����
'�+�&����  ���%� �$��� ��1�-!��� ��  ���� 6&'
�+'�1-��-'���  '���'(���&��� � 4 &�� '�1��(��+� �
�&1���-�������  ��1���&�,��$������)-���6&'3�'!
����&��$���+'�1-��-'���2'���'(���&���-�!��&�'!
6&'� 1&���!�'���&��� � �6��'� �$�� �&�'!� !�1�!��
3$�1$� +'����� �$&-�!� "�� �3�'!�!� ��!� �$��'
�)&-��,� �$�� ���� !���'�"-���� �$�� +'����,
1&�!���&��!� - &�� ���� �  '&(��� &6� �$�
����)����� "���+� �1:-�'�!�� � ��� �+'�1-��-'��
1&���'(���&�� ����)���� �1:-�'�!� -�!�'� 2�'�
5���)-���"��$��!�;&����#�"#��$����������!��$�
�&1���-����&6�+&(�'�)�������3$�1$��$�����!���
�&1���!�

�&��#� ��� �$���+'�1-��-'��� 2'���'(���&���-�!
)�#� "�� � ���,� - &�� �  '& '����&�,� 6&'� �$�
6&��&3��+� -' &����

// �&� �#��!)�����'���(��1&����&6��$��������!
�$���&�'!�����) ��)�����+�2�'���5�.���!
5�����-";�1���&���)��������$���1�%�

// �6��'��$�� �#)����&6��!)�����'���(��1&���,
�&�  '&(�!�� +'����� �&� �&1��� -����� &6
+&(�'�)����6&'��$�� -'1$����&6��+'�1-��-'��
1&���'(���&������)�����

// �6��'� �$�� 6�'��� �3&� �7 ��!��-'��,� �6� �$�
�)&-���&6�)&��#�����$���-�!��71��!��D<
)����&�,��&� -'1$����!�(��& )����'�+$���&'
�1:-�'���+'�1-��-'���1&���'(���&������)����
-�!�'�2�'��5�.�

��234��� 

�3OHDVH� QRWH�� � 7KH� DUJXPHQWV� FRQWDLQHG� LQ� WKLV
DQDO\VLV� RULJLQDWH� IURP� VRXUFHV� RXWVLGH� WKH� 6HQDWH
)LVFDO� $JHQF\�� � 7KH� 6HQDWH� )LVFDO� $JHQF\� QHLWKHU
VXSSRUWV�QRU�RSSRVHV�OHJLVODWLRQ��

 ��������&���&�����
��'�1����#��'�,��$�����&'��#�����'�����&66�1�
$���)�!�����1���',��$'&-+$���������& ���&�������'

��!� ��� )�)&'��!�,� �$��� �� 6�')���!
!�(��& )���� '�+$��� �+'��)���� )-��� "�
��')�����!� 3$��� �$�� ������  -'1$����� �$�
��)��!�(��& )����'�+$����$����-";�1���&��$�
��������$���'�:-�'�)���������8��#��&��66�1���$�
)�;&'��#� &6� 1����� ��� 3$�1$� �� ���!� &3��'
�'���6�'��6'&)����������&���2��,����1�����!
&3��'��3�'����'&���!�����$������� '&+'�)���
���'�#� ���� &6� �$�� 2��� 1����� �&� !����� � 4 &�
��')�����&��&6��$������,��$�����!�&3��'�3���
"�1&)�����"���6&'���(���#��'��&6���7�1'�!���
� �-������'���,��6��$���'���6�'�&11-'��"�6&'���$�
�+'��)����$����7 �'�!%,���!��$��������)-��
'�1&'!��������6&'��$���)&-����$�������&��'� ��!
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